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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional
Perfil de Riesgo: 2 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: En cumplimiento de lo dispuesto en el apartado 2 del articulo 50 del REGLAMENTO DELEGADO DE
LA COMISION EUROPEA 1288 / 2022, la informacion sobre las caracteristicas medioambientales y sociales promovidas
por el producto financiero estara disponible en un anexo al informe anual.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI ALL COUNTRIES WORLD INDEX NET TOTAL RETURN
EUR (para renta variable) Bloomberg Barclays Global-Aggregate Total Return Index Value Hedged EUR (para renta fija)

Se invierte habitualmente 95%-100% del patrimonio (puntualmente menos, aunque nunca por debajo del 50%) en IIC
financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la gestora,
seleccionando las mejores IIC de entre las principales gestoras internacionales.

Se invierte indirectamente (a través de fondos indexados y/o ETF) un 15-25% de la exposicidn total en renta variable y el
resto en renta fija publica /privada. Posicion habitual de la cartera: 20% renta variable/80% renta fija.

La exposicion al riesgo divisa sera del 0- 40%

No hay predeterminacién por tipo de emisores (publicos/privados), capitalizacién bursétil, sectores, divisas o duracion
media de la cartera de renta fija, que podréa incluso ser negativa puntualmente (mediante derivados). Las emisiones de
renta fija tendran al menos media calidad crediticia (minimo BBB-) o, si fuese inferior, el rating del R. Espafia en cada
momento, pudiendo invertir hasta un 30% de la exposicién total en emisiones de baja calidad (rating inferior a BBB-).

Se invertira principalmente en emisores/mercados OCDE, pudiendo invertir hasta un 25% de la exposicion total en paises
emergentes.

Puntualmente podra existir concentracion geografica o sectorial.

La parte no invertida en IIC se invertira en liquidez: efectivo, depdsitos a la vista o simultaneas dia de deuda publica zona
euro, con al menos media calidad (minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating del Reino de Espafia, en cada momento.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una cadmara de compensacion. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,50 2,67 1,50 2,78

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

13.253.495,29

14.984.553,43

N° de Participes

12.539

13.630

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) | .00 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 139.672 10,5385
2024 156.814 10,4650
2023 187.240 10,1711
2022 222.849 9,5882
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,37 0,37 0,37 0,37 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Rentabilidad IIC 0,70 1,09 -0,39 -1,10 3,06 2,89 6,08 -11,82 1,71

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,22 07-04-2025 -1,22 07-04-2025 -1,26 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,89 14-04-2025 0,89 14-04-2025 1,36 10-11-2022

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 4,53 5,22 3,74 3,25 3,29 3,46 4,28 5,40 7,13
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,31 13,66 13,31 13,84 19,37 33,84
Letra Tesoro 1 afio 0,08 0,08 0,08 0,09 0,11 0,11 0,13 0,07 0,46
INDICE 4,30 4,80 3,76 3,30 3,29 3,53 4,30 5,87 5,70
VaR histérico del
o 2,94 2,94 2,94 3,75 3,75 3,75 3,75 3,88 3,87
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,45 0,22 0,22 0,22 0,22 0,92 0,91 0,87 0,92

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 11.281 675 1,34
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro 106.172 12.654 1,19
Renta Fija Mixta Internacional 153.329 13.281 0,67
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 918.095 54.936 -0,41
Renta Variable Euro
Renta Variable Internacional 465.536 28.766 -2,00
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 483.747 30.991 2,39
Global 66.285 421 2,24
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 17.859 161 1,15
IIC que Replica un indice 1.511.932 91.160 0,69
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 3.734.235 233.045 0,35
I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 136.962 98,06 154.753 98,69




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 136.962 98,06 154.753 98,69
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 621 0,44 2.059 1,31
(+/-) RESTO 2.088 1,49 2 0,00
TOTAL PATRIMONIO 139.672 100,00 % 156.814 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 156.814 169.672 156.814
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -12,33 -9,77 -12,33 12,25
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,66 1,99 0,66 -70,26
(+) Rendimientos de gestion 1,05 2,38 1,05 -60,86
+ Intereses 0,01 0,02 0,01 -40,76
+ Dividendos 0,00 0,83 0,00 -100,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 1,04 1,53 1,04 -39,88
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,39 -0,40 -0,39 -13,50
- Comision de gestion -0,37 -0,38 -0,37 -12,29
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 -12,29
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -10,72
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 14,06
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,01 0,00 -98,65
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -10,25
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -11,82
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 140,26
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 139.672 156.814 139.672

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 136.962 98,05 154.753 98,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 136.962 98,05 154.753 98,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 136.962 98,05 154.753 98,69

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

®IICs ® OTROS

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX XX |X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente




SI NO

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Se han realizado operaciones de Participaciones de otras IICs u otra gestora del mismo grupo de la Sociedad Gestora o
de la Entidad Depositaria con un volumen agregado y porcentaje del patrimonio medio del periodo de: 23.858.140,09 -
16,23%

El depositario ha cobrado comisiones de custodia por importe de 13,853.78 euros y de liquidacion por importe de 676.00
euros, cuya suma supone un importe y porcentaje sobre el patrimonio medio de: 14.529,78 - 0,01%

El fondo ha soportado unas comisiones de gestion indirectas por su inversion en otras |IC gestionadas por Entidades
pertenecientes al mismo grupo de su gestora por importe de 268,039.40 euros con unas retrocesiones por importe de 0.00
euros cuyo neto supone un importe y porcentaje sobre patrimonio medio de: 268.039,4 - 0,18%

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

El primer semestre de 2025 ofrecidé un entorno de alta complejidad y una volatilidad histérica en los mercados financieros
globales, marcado por la interaccion de factores macroeconémicos, monetarios y politicos. Este periodo destaco por la
imposicion de aranceles por parte de EE.UU, los conflictos comerciales que se desataron, especialmente con Chinay el
anuncio de una aumento de gasto en la UE. Los eventos geopoliticos y la actuacién de los principales bancos centrales
también dejaron huella en los mercados en la primera mitad del afio.

En los mercados de renta variable, la principal atraccion fue la volatilidad que se experimentd, especialmente tras el
¢Liberation Day¢, donde el presidente estadounidense anuncié una serie de aranceles a sus principales socios comerciales.
Actualmente la mayoria se encuentra en pausa o se han reducido. Lo anterior no impide que sus efectos se continden
notando a dia de hoy y que hay tenido amplios efectos en los mercados. Para mostrar el impacto de este dia conviene
mirar el indice de volatilidad VIX, que superé los 50 puntos por primera vez desde la época del COVID-19.

Los principales indices americanos terminaron los primeros seis meses en terreno positivo, pero si tenemos en cuenta el
efecto divisa, han sufrido una caida notable. Tanto el S&P500 como el Nasdaq han subido un 5,5% en USD y se han
reducido mas de un 7% en euros. El indice de pequefas capitalizaciones Russell 2000 ha sido el indice que mas ha
sufrido, bajando un 14% en euros.

A nivel sectorial, la mayoria se encuentran en terreno positivo, pero si tenemos en cuenta el factor divisa, se encontrarian
todas en negativo en el semestre. Las mejores han sido las compafiias en el sector industrial (-1,65% S&P500 Industrials
IDX EUR/ +11,65% S&P500 Industrials IDX USD) y las de servicios de comunicacion (-2,83% S&P500 COMM SVC EUR).
Aquellos que han tenido un peor semestre encontramos al sector de consumo discrecional, cayendo un -15,87% en euros y
cayendo también un -4,22% en USD.

Con un resultado opuesto encontramos algunos indices europeos. El viejo continente ha tenido una primera mitad positiva
con crecimientos de los principales indices entre 6 y 20 por ciento. Concretamente el Dax aleman y el IBEX35 espafiol se
han revalorizado mas de un 20% desde inicio del ejercicio. Con una rentabilidad mas discreta encontrariamos al CAC40
francés, revalorizdndose un 3,86%.



A nivel sectorial es imperativo destacar la gran actuacion del sector de defensa y aeroespaciales, el indice ¢ S&P Europe
Defense Vision Index¢, acumula unos retornos YTD cercanos al+80%. También debemos mencionar el sector bancario
europeo. El indice STXE600 Banks ha aumentado un 29% en los primeros seis meses del ejercicio. Los sectores de
¢Jutilities¢,, seguros y construccion han aumentado alrededor de un 15%. Peor desempefio ha tenido el sector sanitario, este
se ha contraido un -6%.

Si viramos nuestra atencion hacia Asia, observamos resultados dispares. El indice tecnolégico chino Hang Seng se ha
revalorizado un +20% en yuanes y un +4,3% en euros. El CSI 300 de Shanghai muestra un peor resultado con una
reduccion en euros cercana al 10%. Japdén se ha mantenido relativamente estable, tanto en moneda local como en euros.
El Nikkei 225 ha crecido un +1,5% en yenes y se ha contraido un -2,70% en euros. El MSCI India se ha expandido un
+6%, pero en euros ha terminado en -5,90%.

Es importante comentar el desarrollo en Brasil, dénde su principal indice aumenté un +15%, manteniéndose esta
rentabilidad también en euros. El MSCI EM se revalorizé un +13% pero la fuerte actuacién del euro lo ha dejado en
territorio neutral al terminar el semestre.

Este semestre se ha visto marcado por la volatilidad, concretamente se debe destacar el hecho de que el VIX superara los
50 puntos. Durante el mes de abril, se mantuvo elevado, encontrandose por encima de los 25 puntos ante la inestabilidad e
incertidumbre que el despliegue de la bateria de aranceles por parte de la administracion Trump ocasiono.

En cuanto a politica monetaria, debemos apuntar la actuacion de la Reserva Federal americana. En lo que va de afio han
mantenido los tipos de interés en 4,33%. Si bien se ha especulado mucho con posibles bajadas durante estos meses, la
inestabilidad, incertidumbre y datos macroeconémicos que no expresaban una necesidad imperiosa de recortes han
conducido a la FED y a su presidente, Jerome Powell, ha mantenerlos, por el momento. En Europa la historia es distinta.
De manera ininterrumpida el BCE, tras sus reuniones han comunicado un recorte de 25pbs. El afio comenz6 en 3,15% y se
ha reducido hasta el actual 2,15%.

La inflacion ha afectado a las decisiones de los bancos centrales. En EE.UU. el dltimo dato la sitia en un 2,4%, se ha ido
reduciendo a lo largo del afio y esta tendencia podria impulsar bajadas en los tipos de interés. En Europa, la inflacién se
controlé con anterioridad, las dos ultimas lecturas la sitian en el 1,9 y 2% respectivamente.

En cuanto a la renta fija, en EE.UU. hemos apreciado una reduccion significativa de las yields en los distintos tramos de la
curva. El 2 y 5 afios han observado una reduccién de cerca de 50pbs y el 10 afios una cercana a 35pbs. Unicamente el
treasury a 30 afios ha visto un ligero incremento. Este causé cierto revuelo al superar la barrera de 5% en un momento
determinado ante la preocupacion del horizonte fiscal que dejarian algunas de las actuales propuestas legislativas.

En Alemania observamos como se ha reducido la parte corta de la curva (Schatz, -22pb) pero el Bund (10 afios) se ha
incrementado 20pbs. Las primas espafiolas y portuguesas se han reducido levemente.

El Crédito se ha mantenido relativamente estable. El crédito de alta calidad o IG se ha incrementado en 1pb en EE.UU. y
2pbs en Europa (MARKIT CDX. NA IG y MARKIT ITRX EUROPE). El crédito de una calidad inferior o HY se ha reducido en
-10pb en EE.UU y aumentado en 7pbs en Europa. El indice MARKIT ITRX, relativo a la deuda subordinada financiera se
increment6 en 4pbs.

Las divisas han influenciado notablemente las rentabilidades de la renta variable en lo que llevamos de afio. La actuacion
del ddlar en esta primera parte del afio ha marcado las rentabilidades de los activos denominados en USD. La divisa
americana se deprecié un -13,84% frente al euro y un -8,38% frente al yen. El euro en cambio, se ha revalorizado
considerablemente, por ejemplo, un +4,3% y un 3,7% contra yen y GBP respectivamente.

A lo largo del semestre hemos podido apreciar una evolucion ascendente constante en la cual el ddlar iba perdiendo fuerza
contra el euro. Se empez6 el afio especulando si estabamos mas cerca de la paridad que del 1,10 USD/EUR que al final
fue lo que se alcanz6. Posteriormente las politicas salidas de érdenes ejecutivas y de las cAmaras americanas no
revirtieron la tendencia y actualmente hay quienes sugieren que se superara el 1,2 USD/EUR.

El oro fue la materia prima mas comentada en la primera mitad, las dudas que rodeaban a los activos americanos como
¢safe haveng, convirtieron al oro en el indiscutible valor refugio para los inversores ante la inestabilidad politica. Lo anterior
afiadido a la constante y creciente demanda de los bancos centrales impulsaron al oro a maximos histéricos. El oro se
revalorizo un 25% a cierre de trimestre.

El petréleo no estuvo al margen de la volatilidad que generaron los conflictos geopoliticos a nivel del mundial. El precio del
Brent se redujo un -8,11% y el WTI CRUDE FUTURE un -6,30%.

30/06/2025 31/03/2025 31/12/2024 1° Semestre 2T2025 172025
EuroStoxx 50 5303,2 5248,4 4896,0 8,3% 1,0% 7,2%
FTSE-100 8761,0 8582,8 8173,0 7,2% 2,1% 5,0%

IBEX-35 13991,9 13135,4 11595,0 20,7% 6,5% 13,3%
Dow Jones |IA 44094,8 42001,8 42544,2 3,6% 5,0% -1,3%



S&P 500 6205,0 5611,9 5881,6 5,5% 10,6% -4,6%

Nasdaq Comp. 20369,7 17299,3 19310,8 5,5% 17,7% -10,4%
Nikkei-225 40487,4 35617,6 39894,5 1,5% 13,7% -10,7%
EUR/US$ 1,1787 1,0816 1,0354 13,8% 9,0% 4,5%

Crudo Brent 67,6 74,7 74,6 -9,4% -9,5% 0,1%

Bono Aleméan 10 afios (%) 2,61 2,74 2,37 24 bp -13 bp 37 bp
Letra Tesoro 1 afio (%) 1,93 2,16 2,20 -27 bp -23 bp -5 bp
Itraxx Main 5 afios 54,51 63,63 57,65 -3 bp -9 bp 6 bp

En lo que a nuestro pais se refiere, el primer semestre del 2025 destaco por la resistencia y la poca afectacion que tuvieron
los aranceles sobre la economia nacional. Nuestra economia es de entre las desarrolladas, la que mas crecimiento deberia
esperar durante este afio. Diversos analisis sitlan el crecimiento en torno al 2,5 para este ejercicio, concretamente el
Banco de Espafia lo redujo en junio tres décimas hasta el 2,4%. Otras indicaciones como las previsiones de la OCDE
también sitlan a nuestra economia en el 2% para este afio. Desde Bruselas se apunté a un 2,6% para este afio y una
relajacién hasta el 2% para el proximo ejercicio.

En cuanto a inflacién el indicador adelantado de junio estima un 2,2% de inflacién interanual, algo menor al 2,4% de la
Gltima lectura.

El empleo continla indicando la cifra mas alta de desempleados de toda la Union Europea, encontrandose cerca del
10.5%. Preocupa especialmente el paro juvenil que también se sita entre los mas elevados de la unién. En los ultimos
meses el nimero de desempleados en relativo ha ido decreciendo, pero preocupa el incremento de empleos publicos.
El déficit esta siendo una materia que nuestro pais esta realizando correctamente, si bien se puede explicar ante la falta de
presupuestos generales del estado y poco consenso en las camaras de representantes, el déficit continla rebajandose.
Actualmente se encuentra entorno al 2,8% del PIB. La deuda se acerca al nivel del 100% del PIB, reduciéndose
lentamente.

Uno de los mayores problemas que enfrentan los espafioles es el acceso a la vivienda. Esta es una preocupacioén creciente
para los espafioles. Es notorio el incremento de los precios de los arrendamientos y una oferta que es incapaz de absorber
la demanda que tienen las principales capitales de provincia.

El primer semestre de 2025 muestra una economia espafiola que sigue creciendo a un ritmo moderado pero superior en
comparacion a los vecinos europeos (~2,4¢%), con una inflaciéon bajo control, creacion de empleo sostenida y finanzas
publicas estables. Sin embargo, convive con vulnerabilidades: la tension en el mercado de la vivienda y los riesgos de un
entorno global incierto ademas de la inestabilidad politica.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo sigue una estrategia de gestién a muy largo plazo, con una composicién de cartera muy estable, enfocada a
maximizar la rentabilidad para un perfil de riesgo determinado. Cartera Naranja 20-80 sigue una estructura estable del 20%
en renta variable y un 80% en renta fija.

Durante el primer semestre del afio, la estructura de la cartera se ha mantenido estable, manteniendo tanto la seleccion
como la asignacién de pesos presentes en el periodo anterior. Ademés, hemos realizado actuaciones adicionales sobre la
cartera, dirigidas a invertir los flujos de liquidez en el fondo acordes a la mencionada estructura de cartera.

En renta fija hemos mantenido una exposicion reducida a duracién europea, aportada principalmente por los bonos verdes.
También mantenemos la estrategia implementada en 2023 centrada en bonos corporativos europeos. Ha permanecido
también en cartera la exposicion incorporada en diciembre de 2023 de renta fija emergente.

La exposicion a renta fija se distribuye como sigue: un 30% de deuda publica americana, un 10% en deuda periférica
europea, un 15% en bonos verdes europeos (emisiones publicas), un 10% en crédito corporativo europeo, un 10% en

bonos corporativos norteamericanos de grado de inversion y un 5% en renta fija de paises emergentes.

En renta variable, mantenemos una exposicion a Europa mas global. Dentro de la renta variable se continGa invirtiendo un
10% en renta variable europea y otro 10% en renta variable americana.

Entre los subyacentes con mayor peso en la cartera a cierre de semestre destacan el Amundi US Treasury 1-3 years con
un peso de 19,57% y el Amundi Euro Government Tilted Green Bond con un 14,67%.

A cierre de semestre la cartera tenia un peso de renta variable del 19,55%, un 1,95% en liquidez y el resto en activos de
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renta fija.

¢) indice de referencia

La gestion del fondo toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI All Countries World Index (para renta variable
que es un 20%) y el Bloomberg Barclays Global-Aggregate Total Return Index Value Hedged EUR (para renta fija que es
un 80%). Sin embargo, su objetivo es maximizar la rentabilidad a largo plazo con una cartera muy estable y no esta sujeto a
la composicién de este indice de referencia, su rentabilidad o nivel de riesgo.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio del fondo ha disminuido en 17.142.131,16 euros,
y su numero de participes ha aumentado en 12539 .

Cartera Naranja 20-80 ha obtenido una rentabilidad positiva en el primer semestre del 0,70%, por debajo de la de su indice
de referencia compuesto, que fue del 0,96%. Durante el 2025, la cartera obtuvo en el primer trimestre una rentabilidad del -
0,39% y del 1,09% en el segundo trimestre. Por su parte el indice ha obtenido una rentabilidad del -0,43% y del 1,39%
respectivamente. Durante el 2024, la cartera obtuvo una rentabilidad positiva del +2,89%, por debajo de su indice de
referencia, que fue del +6,09%.

La renta fija, activo en el que la cartera tiene la mayor parte de su exposicion (80%), se ha comportaron positivamente
principalmente en Europa gracias a que el BCE ha continuado en el primer semestre con el ciclo de bajadas de tipos,
beneficiado sobre todo a los bonos corporativos. En EEUU los rendimientos de los bonos mostraron una importante
volatilidad reflejando: la incertidumbre sobre el rumbo de la politicas monetarias y el efecto de estas en el crecimiento y la
inflacion y las dudas sobre la sostenibilidad del déficit americano. Todo esto ha generado volatilidad pero ha permitido
terminar a todos los segmentos en positivo.

La renta variable, tuvo un comportamiento mixtos. La renta variable europea termin6 el semestre en positivo gracia sobre
todo a un fuerte primer trimestre beneficiado del plan de estimulo aleman, del plan de defensa y de los sélidos resultados
empresariales. Mientras la renta variable americana se vio afectada por las tensiones comerciales y por la fuerte
depreciacion del USD. Las ganancias fueron mayores en los mercados emergentes beneficiandose del debilitamiento del
USD, mientras que Japon también termin6 en negativo afectada por los anuncios de los aranceles y las subidas de tipos
debido a su inflacién.

Los activos que han aportado rentabilidades mas positivas durante el segundo semestre son:

¢, CS Emerging Markets Bond Hedge Index Fund +4,4%
¢, Amundi US Corporate SRI ETF H, +2,8%.
¢, Amundi Euro Corporate SRI ETF, +1,9%.

Los activos que han tenido peores rentabilidades durante el primer semestre son:
¢, Amundi MSCI USA SRI Climate Net Zero Ambition PAB ETF, - 8,3%.

¢, Amundi Euro Govt Green Bonds UCITS ETF, + 0,1%

¢, Xtrackers IBX Eurozone Govern. Bond Yld 1-3 ETF, + 1,6%

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 664.941,20 euros,
los cuales se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,38%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras IICs.: 0,07%

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad del fondo en el semestre (0,70%) ha sido superior a la media de la gestora (0,35%), debido a la clase de
activo en el que invierte.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Como ya hemos mencionado, este semestre, hemos mantenido la estructura de la cartera, tanto en termino de asignacion
como en termino de seleccidn de subyacentes. Los principales cambios se realizaron al final de segundo semestre de 2023
con el fin de buscar mejorar el alineamiento de la cartera con su objetivo de gestion, mejorar la diversificacion global,
manteniendo el importante perfil de sostenibilidad.

Hemos asi mantenido las incorporaciones en fondos de bonos verdes, pero con menor duracion y una distribucion por
paises mas similar a la de los indices generalistas. También seguimos con un fondo de crédito corporativo europeo con la
estrategia de renta fija emergente.

En particular, los subyacentes presentes en cartera son los siguientes:

- Xtrackers Eurozone Government Bond Yield Plus 1-3 ETF.

- Vanguard US Government Bond Index H EUR

- Credit Suisse Bond Government EM Bond H EUR

- Amundi US Treasury 1-3Y ETF EUR H Dist

- Amundi MSCI USA SRI Climate Net Zero Ambition PAB ETF

- Amundi Index US Corp SRI ETF H

- Amundi Index MSCI Europe SRI PAB ETF

- Amundi Euro Corporate SRI ETF

- Amundi Euro Government Tilted Green Bond UCITS ETF

A cierre de semestre la cartera tenia un peso de renta variable del 19,55%, un 1,95% en liquidez y el resto en activos de
renta fija.
b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 88,81%.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la volatilidad del valor liquidativo, se puede comprobar que la

volatilidad en el 2025 (4,53%) esta por encima de su indice de referencia (4,30%) y superior a la del afio pasado (3,46%
para el fondo frente al 3,53% de su indice de referencia). La volatilidad trimestral se desglosa en un 3,74% en el primer
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trimestre y un 5,22% en el segundo, frente a un 3,76% y 4,80% de su indice de referencia respetivamente.
No se han utilizado instrumentos derivados durante el periodo.
No se ha invertido en instrumentos acogidos al articulo 48.1.j del RIIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Dado el crecimiento econémico resiliente en EE.UU. y unos beneficios razonablemente sélidos, nuestra opinién sobre los
activos de riesgo seguira siendo constructiva de cara al primer semestre del afio. No obstante, notamos que la inestabilidad
en la politica comercial es una preocupacion relevante, especialmente en los Estados Unidos y los segmentos vulnerables
de la economia estan expuestos a la subida de los precios. Dado las valoraciones excesivas en algunos segmentos del
mercado y los eventuales rebotes de inflacion, mantendremos en carteras estrategias de coberturas para hacer frente a los
eventuales repuntes de volatilidad. Estaremos cautos antes determinados movimientos del mercado y sectores
especificos.

En renta variable, nuestro posicionamiento de cara al segundo semestre del afio es mas positivo en Europa frente que el
resto de zonas geogréficas desarrolladas. También estaremos mas positivos con respecto a las empresas de pequefia
capitalizacion, particularmente en Europa, debido a una sélida trayectoria de beneficios y al crecimiento econémico
favorable. Seguimos observando positivamente la renta variable emergente ex China.

En renta fija, mantenemos nuestro posicionamiento constructivo hacia la deuda gubernamental estadounidense. También
continuaremos siguiendo la deuda emergente.

En Europa, nuestro posicionamiento también se mantendra constructivo en cuanto a la deuda gubernamental. EI BCE inici6
su ciclo de bajadas de tipos de interés y pensamos que estos recortes tendran un impacto positivo en la economia. No
obstante, seguiremos siendo cautos en Japén y estamos atentos a cualquier indicio de moderacion de la politica monetaria
por parte del BoJ.

En crédito, los bonos Investment Grade europeos muestran fundamentales sélidos y un carry atractivo. Lo mismo se puede
decir de la renta fija emergente, donde la rentabilidad es atractiva. Mantendremos, sin embargo, de cara al proximo periodo
nuestra cautela en cuanto a los bonos de baja calidad crediticia, especialmente en EE.UU..

En divisa, aunque pensamos que el dolar se mantendra, podriamos ver sefiales de debilitamiento en los proximos meses.
Privilegiamos, ademas, activos como el petréleo y el oro, que consideramos buenas coberturas frente a las tensiones
geopoliticas.

Dicho todo esto, seguiremos muy atentos a la evolucién de los actuales conflictos, el resto de focos geopoliticos y la
consecucién de las distintas elecciones alrededor del mundo, la presentacion de resultados corporativos del segundo
trimestre de 2025 y las guias dadas por las compaifiias, asi como la evolucion de los datos macroeconémicos y de la
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actuacion de los distintos bancos centrales a nivel global. Por lo tanto, la gestién del fondo seguira siendo muy selectiva y
con enfoque hacia los activos de calidad, prestando, ademés, mucha atencion a la liquidez de cada activo para proteger la
rentabilidad y perfil de riesgo de la cartera.

De cara al segundo semestre de 2025, la gestidon de Cartera Naranja 20-80 se mantendra fiel a su filosofia de inversién a
largo plazo y mantendra la misma estructura de cartera. Esta composicion solo se revisara periddicamente para adaptarse
a grandes cambios estructurales que pudieran cambiar esta visién a largo plazo o la modificacién de las caracteristicas de
sus fondos subyacentes, con un enfoque cauteloso en la liquidez.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IEO0BF6T7R10 - PARTICIPACIONES|VANGUARD US G BIX-IPEUR EUR 13.679 9,79 15.495 9,88
LU2297533809 - PARTICIPACIONES|AMUNDI US CORP SRI DR EU EUR 13.679 9,79 15.503 9,89
LU1407887329 - PARTICIPACIONES|LU1407887329 EUR 27.330 19,57 30.984 19,76
LU2060604845 - PARTICIPACIONESICSIF LX B GV EM USD-WBXH EUR 7.143 5,11 7.846 5,00
LU0925589839 - PARTICIPACIONES|X EUROZONE GOV YLD+ 1-3 EUR 13.665 9,78 15.480 9,87
IEOOOR85HL30 - PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI NORTH AME (U EUR 13.711 9,82 15.313 9,77
LU1437018168 - PARTICIPACIONES|AMUNDI IEACS-UCITS ETF D EUR 13.673 9,79 15.464 9,86
LU1681046261 - PARTICIPACIONES|AMUNDI EURO GOV (CB3G GY EUR 20.488 14,67 23.220 14,81
LU1861137484 - PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI EUROPE SRI P EUR 13.594 9,73 15.447 9,85
TOTAL IIC 136.962 98,05 154.753 98,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 136.962 98,05 154.753 98,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 136.962 98,05 154.753 98,69

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Sin informaciA3n

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Sin informaciAn
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